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Модель оценки уровня эффективности 
корпоративного управления
Большинство российских предприятий имеют проблемы с об-
новлением производственных фондов и по этой причине остро 
нуждаются в инвестициях. Огромную роль на инвестицион-
ную привлекательность предприятий оказывает его система 
корпоративного управления. Далеко не последней проблемой, 
отталкивающей инвесторов является отсутствие развитого 
фондового рынка в России. Целью настоящей работы является 
разработка математической модели оценки эффективности 
корпоративного управления предприятия для принятия решения 
о внешнем инвестировании в корпорации нефтяной промыш-
ленности. 
В доступных для анализа источниках в недостаточной мере 
уделяется внимание анализу и развитию методов оценки эф-
фективности корпоративного управления при принятии решения 
о внешнем инвестировании корпорации. Для принятия решения 
потенциального инвестора об инвестировании в какую-либо 
компанию, инвестор должен иметь представление о деятель-
ности данной компании и ее экономических и финансовых пока-
зателей. Система показателей работы персонала корпорации, 
которые влияют на ее стоимость, имеет слабоструктуриро-
ванную структуру. Для решения задач слабоструктурированных 
систем и необходимо применение методов нечеткой логики. 
Данные методы позволяют произвести качественную оценку 
деятельности предприятия и его управленческого персонала, 
дают возможность определить уровень управления предпри-
ятием и качество исполнителей работы.
Существующие модели оценки эффективности корпоратив-
ного управления, заимствованные за рубежом, оказываются 
не эффективными в России. Уровень корпоративного управ-
ления в компании сегодня определяется с помощью рейтингов 
от крупных рейтинговых агентств, таких как S&P, РБК, 
ЭКСПЕРТ РА, CORE-рейтинг. Но для такого способа измере-
ния существует одно важное условие: оцениваемая компания 
должна быть включена в списки этих агентств для того, чтобы 
отслеживать и анализировать ее корпоративное управление. Но 
зачастую в России в списки рейтинговых агентств попадают 
не все компании, особенно, если эти компании принадлежат к 
среднему бизнесу.  
В статье модель оценки эффективности корпоративного 
управления корпорации представлена в виде системы ком-
понент, каждая из которых сформирована из экономических 
показателей, учитывающая как экономические характерис-
тики работы предприятия, так и качественный состав его 
персонала и не привязанный к котировкам акций предприятия 
на фондовых рынках. Данная модель построена с помощь 
метода нечеткой логики, что позволяет объединить коли-
чественные и качественные показатели. Используя теорию 
нечетких множеств, устраняется разногласие значений 
исходных показателей при оценке уровня эффективности 
корпоративного управления, а через операции над лингвис-
тическими переменными происходит объединение компонент 
ядра уровня корпоративного управления. При помощи продук-
тивных правил нечеткой логики числовые компоненты уровня 
эффективности корпоративного управления приводятся к 
нечеткому виду. Разработанная модель принятия решений 
потенциального инвестора об инвестировании в предприятие, 
основанная на расчете оценки уровня эффективности его 
корпоративного управления, показывает потенциальному 
инвестору уровень экономического и финансового управления 
предприятием, качество управляющего и рабочего персонала 
предприятия, способствует принятию решения о целесооб-
разности вложения средств в корпорации.
Ключевые слова: оценка эффективности корпоративного уп-
равления, уровень компетенции предприятия, экономическая 
эффективность, уровень финансирования
The majority of Russian enterprises have problems with updating their 
production assets and therefore are in dire need of investments. A 
huge role in the investment attractiveness of enterprises is provided by 
its corporate governance system. The lack of a well-developed stock 
market in Russia is not the last problem pushing investors away. The 
purpose of this work is to develop a mathematical model for assessing 
the effectiveness of corporate governance of the enterprise to make a 
decision on foreign investment in the oil industry corporation. 
In the sources available for analysis, insufficient attention is paid to 
the analysis and development of methods for assessing the effectiveness 
of corporate governance when deciding on the external investment 
of the corporation. In order to make a decision of a potential inves-
tor to invest in a company, the investor must have an idea of the 
activities of the company and its economic and financial indicators. 
The system of performance indicators of the corporation’s personnel, 
which affect its value, has a poorly structured structure. To solve 
the problems of weakly structured systems it is necessary to use fuzzy 
logic methods. These methods allow making qualitative assessment of 
activity of the enterprise and its administrative personnel, giving the 
chance to define level of management of the enterprise and quality 
of performers of work.
Existing models of corporate governance performance assessment bor-
rowed from abroad are not effective in Russia. The level of corporate 
governance in the company is determined using ratings from the major 
rating agencies such as S&P, RBC, EXPERT RA, CORE rating. But 
for this method of measurement, there is one important condition: the 
estimated company must be included in the lists of these agencies in 
order to monitor and analyze its corporate governance. However, often 
in Russia, not all companies are included in the list of rating agen-
cies, especially if these companies belong to medium-sized businesses. 
In the paper the model of corporate governance efficiency evaluation 
is presented in the form of a system of components, each of which is 
formed from economic indicators, taking into account both the eco-
nomic characteristics of the enterprise and the qualitative composition 
of its personnel and not tied to the quotes of the company’s shares 
in the stock markets. This model is built with the help of the method 
of fuzzy logic, which allows combining quantitative and qualitative 
indicators. Using the theory of fuzzy sets, the difference in the values 
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of the initial indicators is eliminated when assessing the level of ef-
ficiency of corporate governance, and through operations on linguistic 
variables, the core component of the corporate governance level is 
combined. With the help of productive rules of fuzzy logic, the nu-
merical components of the level of efficiency of corporate governance 
are given to fuzzy form. The developed model of decision-making of 
a potential investor about investing in an enterprise, based on the 
calculation of the assessment of the level of efficiency of its corporate 
governance, shows the potential investor the level of economic and 
financial management of the enterprise, the quality of management 
and working staff of the enterprise, promotes the decision on the 
feasibility of investing in corporations.
Keywords: assessment of efficiency of corporate governance, the 
competence level of the enterprise, economic efficiency, the level 
of funding
Введение
На большинстве россий-
ских предприятиях среднего 
бизнеса зачастую не уделяется 
особого внимания оценки эф-
фективности своего корпора-
тивного управления, так как 
руководство данных предпри-
ятий не считает необходимым 
внедрения стандартов корпо-
ративного управления из-за 
несовершенства нормативно-
правовой базы акционерного 
законодательства РФ и слож-
ности применения критериев 
оценки эффективности корпо-
ративного управления[1]. 
Теоретическим и методоло-
гическим основам корпоратив-
ного управления посвящены 
исследования зарубежных эко-
номистов А. Берли и Г. Мин-
за[2]. Немало важный вклад 
также внесли такие класси-
ки экономической науки, 
как Дракер П. [3], Кейнс Дж. 
М.[4], Ламбен Ж. [5], Мар-
шалл А.[6], Ойкен В. [7], Пор-
тер М.[8], Самуэльсон П. [9], 
Чемберлин Э.[10]
В отечественной экономи-
ческой науке проблемы корпо-
ративного управления начали 
изучать в конце девяностых 
годов. Это связано с процесса-
ми трансформации экономики 
и объективной необходимос-
тью становления новой сис-
темы отношений, основанной 
на принципах корпоративно-
го менеджмента. Наибольший 
интерес представляют работы 
таких ученых, как Базилевич 
Л.А.[11], Голубков Д.Ю.[12], 
Горбунов А.Р.[13], Дементьев 
В.Е.[14], и др. Но большинство 
отечественных исследований в 
основном сосредоточено на 
адаптации зарубежных мето-
дик, технологий управления к 
современным проблемам рос-
сийских предприятий.
Вопросам поддержки при-
нятия решений в слабострук-
турированных динамических 
ситуациях посвящены труды 
Ларичева О.И. [15], Кулинича 
А.А. [16], Аверкина А.Н. [17], 
Тельнова Ю.Ф. [18] и др. При-
менение теории нечетких мно-
жеств в принятии решений и 
экспертных системах в условиях 
неопределенности внешней сре-
ды посвящены работы Л.А. Заде 
[19], Н.Г. Ярушкиной [20] и др.
Все методы оценки уровня 
корпоративного управления, 
применяемые на практике в на-
стоящее время, разделены на две 
группы: управленческие (систе-
мы мониторинга и различные 
рейтинги) и экономические 
(оценка результативности де-
ятельности и  экономического 
потенциала предприятия).
Рейтинги, такие как ЭКС-
ПЕРТ РА, РБК, S&P, CORE-
рейтинг имеют существенный 
недостаток: для такого способа 
измерения корпоративного уп-
равления необходимо, чтобы 
эти агентства включали оце-
ниваемую компанию в реестр 
для наблюдения и анализа ее 
корпоративного управления. 
Но зачастую в России в списки 
рейтинговых агентств попада-
ют не все компании, особенно, 
если эти компании принадле-
жат к среднему бизнесу. В ком-
паниях, не входящих в обозре-
ние рейтинговых агентств, для 
оценки уровня корпоративного 
управления проводятся опро-
сы среди топ-менеджмента, 
членов совета директоров, ак-
ционеров и иных заинтересо-
ванных лиц[21]. Но эта проце-
дура трудоемкая, ее необходимо 
проводить более двух раз в год 
для построения графика из-
менения результатов по всем 
пунктам опроса в отдельности 
и в целом. Данные процеду-
ры занимают много времени 
и являются недоступными для 
внешних инвесторов корпо-
рации. Системы мониторин-
га при оценке эффективности 
корпоративного управления не 
позволяют конкретизировать 
экономические параметры де-
ятельности компании и не учи-
тывают влияние собственников 
на ее деятельность. 
Экономические методы 
оценки уровня эффективности 
корпоративного управления – 
это статистически обоснован-
ные модели, прогнозирующие 
вероятность банкротства ком-
пании за рассматриваемый вре-
менной период, рейтингование 
компании для целей кредито-
вания, методы ранжирования 
компаний по отраслям. Недо-
статком таких методов является 
то, что они не учитывают заин-
тересованность собственников 
компаний в ее работе, способ-
ность влияния на деятельность 
компании со стороны акционе-
ров, т.к. эти методы основыва-
ются на анализе экономичес-
кой выгоды предприятия.  
Управленческие и эконо-
мические методы объединяет 
общий недостаток, ни в одном 
из них не оценивается качест-
во уровень компетенции пред-
приятия и квалифицирован-
ность его работников.
В настоящее время в России 
также применяются количест-
венные методики оценки уров-
ня корпоративного управления, 
в основе которых лежала оцен-
ка результатов эффективности 
корпоративного управления, 
полученная при анализе ры-
ночной стоимости компании 
и ее финансового состояния 
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[22]. Финансовый анализ пред-
приятия, лежащий в основе 
количественного метода, про-
изводится в несколько этапов. 
Первый этап – оценка веро-
ятности банкротства посредс-
твам многофакторной модели 
Альтмана, второй этап – оцен-
ка финансовой устойчивости 
компании с использованием 
модели Таффлера [23]. Завер-
шительным этапом происходит 
сведение воедино расчётных 
показателей и формируется вы-
вод по финансовому состоянию 
предприятия. Вторым количест-
венным методом оценки уровня 
эффективности корпоративно-
го управления является оцен-
ка его рыночной стоимости на 
основе метода капитализации 
доходов. Рыночная стоимость 
предприятия определяется как 
отношение текущих доходов к 
коэффициенту капитализации 
[24]. Основной недостаток – 
обязательное условие для при-
менения данного метода заклю-
чается в предположении, что 
будущие доходы предприятия 
будут оставаться на сравнитель-
но одном уровне.
В результате, можно сказать, 
что методы оценки уровня эф-
фективности корпоративного 
управления, применяемые в 
современной российской прак-
тике не приемлемы. Необходима 
разработка нового метода, осно-
ванного на оценке как экономи-
ческих показателей деятельности 
предприятия, так и оценке ка-
чественных его показателей.
В статье для оценки уров-
ня корпоративного управления 
предлагается модель, представ-
ленная набором компонент, 
каждая из которых определена 
моделью экономических показа-
телей, характеризующих работу 
предприятия с разных сторон.
Уровень эффективности 
корпоративного управления 
состоит из таких компонент 
как компетентность, эконо-
мическая эффективность и 
оценка источников финанси-
рования. Компоненты опреде-
лены системами показателей, 
отражающих экономическую 
информацию и интегрированы 
в общий показатель I.
  М(I) = {Iк, Iэ, Iф} (1)
где Iк –  уровень компетенции 
корпорации, 
 Iэ –  экономическая эф-
фективность, 
 Iф –  источники финанси-
рование.
Оценка уровня корпора-
тивного менеджмента в дан-
ной формуле представлена как 
лингвистическая переменная. 
Это позволяет применить ме-
тодику нормирования при ка-
чественной оценке значений 
каждой компоненты, а также 
первичных показателей в ус-
ловиях нехватки, неполноты и 
неопределенности.
Данная оценка будет спо-
собствовать принятию реше-
ния внешнего инвестора при 
вопросе покупки бизнеса, по-
может оценить корректность 
стоимости этого бизнеса, 
предложенная собственником 
и обосновать ее снижение, 
если стоимость завышена.
1. Система экономических 
показателей эффективности 
деятельности корпорации, 
приемлемая для принятия 
решения о внешнем 
инвестировании
В исследовании в результате 
экспертного анализа деятель-
ности корпораций и входящих 
в ее состав предприятий, были 
выделены экономические по-
казатели, влияющие на фор-
мирование стоимости каждого 
Рис. 1. Когнитивная карта «Система экономических показателей эффективности деятельности предприятия»
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предприятия в отдельности, а, 
следовательно, и корпорации 
в целом. На основе этих пока-
зателей и взаимосвязей меж-
ду ними была сформирована 
когнитивная карта «системы 
экономических показателей 
эффективности деятельности 
корпорации» (рис. 1).
Когнитивная карта, пред-
ставленная на рис. 1, формиру-
ет основу поддержки принятия 
решений в динамических сла-
боструктурированных ситуа-
циях. Процесс моделирования 
при помощи когнитивных карт 
охватывает все этапы процесса 
принятия решений, начиная 
со структурирования ситуации 
и заказчика генерацией аль-
тернативных решений, выбо-
ром наилучшей альтернативы. 
Когнитивная карта составляет-
ся для моделирования знаний 
экспертов о ситуациях и его 
представлений о цели управ-
ления.
Выявленные целевые вер-
шины определяют области 
моделирования оптимизаци-
онной модели. На сформи-
рованной когнитивной карте 
«Система экономических по-
казателей эффективности де-
ятельности предприятия» было 
проведено моделирование не-
которых сценариев развития 
системы с целью определения 
показателей, влияющих на 
стоимость предприятия. 
Изучение построенной 
когнитивной карты посредс-
твом вычислительного экс-
перимента моделирования 
помогло определить совокуп-
ность показателей, влияющих 
на формирование стоимости 
предприятий и корпорации в 
целом, при помощи структури-
зации экспертных знаний.
Моделирование сценариев 
развития системы экономи-
ческих показателей эффек-
тивности деятельности нефтя-
ных предприятий позволило 
выявить чувствительные зоны 
(целевые вершины), оказыва-
ющие особенное влияние на 
устойчивость модели. В табл. 
1 приведены результаты моде-
Таблица 1
Результаты моделирования сценариев развития ситуаций
Сценарий Результат
Сценарий №1: Им-
пульс поступает в 
две вершины.
Повышение цен 
поставщиков, сни-
жение профессио-
нализма персонала
Повышение цен поставщиков ведет и снижение професси-
онализма персонала предприятия влечет повышение веро-
ятности не рациональных и не просчитанных решений, что 
способствует снижению качества ресурсов предприятия, а 
следовательно и снижению качества собственной его про-
дукции. Как результат снижение спроса на продукцию, в 
этом случае с 3-го такта моделирования наблюдается зна-
чительно снижение устойчивости предприятия (рис. 2). 
Рис. 2 График зависимости показателей сценария 1
Вывод: Увеличение цен поставщиков отрицательно влияют на доходность пред-
приятия, и при низком уровне профессионализма персонала компании, спо-
собствует снижению устойчивости предприятия.
Сценарий №2: Им-
пульс поступает в 
три вершины. 
Повышение цен 
поставщиков, сни-
жение профессио-
нализма персонала; 
расширение рынков 
сбыта
Расширение рынков сбыта при низком уровне профес-
сионализма персонала предприятия влечет привлечение 
кредитных средств длявыхода на новые рынки, что спо-
собствует в начале увеличению выручки и устойчивости 
предприятия в целом, но после четвертого такта начинает-
ся резкое падение доходности и эффективности снижение 
уровня источников финансирования предприятия (рис. 3).
Рис. 3 График зависимости показателей сценария 2
Вывод: Расширение рынков сбыта при низком уровне профессионализма пер-
сонала предприятия, несмотря на временное улучшение устойчивости предпри-
ятия, влечет резкое падение дохода. Это говорит о взаимосвязи деятельности 
предприятия и уровня компетенции персонала предприятия. 
лирования сценариев развития 
ситуаций.
Сценарии, представлен-
ные в табл. 1 проводились с 
целью установления взаимо-
связи количественных и ка-
чественных показателей де-
ятельности предприятия и 
обоснования выбора компо-
нент для разработки модели 
оценки уровня качества кор-
поративного менеджмента. Ре-
зультаты экспериментов пока-
зали, что уровень грамотности 
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и профессионализма персо-
нала предприятия напрямую 
влияют на эффективность его 
деятельности. Поэтому произ-
водить оценку уровня качества 
корпоративного менеджмента 
без учета оценки человеческих 
ресурсов предприятия не кор-
ректно.
2. Модель принятия решения 
о внешнем инвестировании
Уровень эффективности 
корпоративного управления, 
как говорилось ранее, состоит 
из трех компонент: компетент-
ности, экономической эффек-
тивности, источников финан-
сирования.
Оценка уровня корпоратив-
ного управления в формуле 1 
представлена как лингвисти-
ческая переменная. Это поз-
воляет использовать методи-
ку нормирования при оценке 
качества значений каждой 
компоненты и их первичных 
систем показателей в условиях 
нехватки, неопределенности и 
неполноты информации.
В данной методе, в осно-
ве которого положен матема-
тический аппарат нечетких 
множеств [25], оценка уровня 
эффективности корпоративно-
го управления задается форму-
лой:
  ˆϕ=I I , (2)
где Î –  «ядро» уровня качес-
тва корпоративного 
менеджмента;
 φ –  функция дефазифи-
кации лингвистичес-
ких переменных;
 || || –  операция нормирова-
ния лингвистических 
переменных. 
Для типизации ядра уров-
ня качества корпоративного 
управления предлагается ис-
пользовать лингвистическую 
переменную. Принадлеж-
ность формулы  лингвис-
тическому нечеткому типу 
позволяет оценивать уровень 
эффективности корпоратив-
ного управления при усло-
вии нехватки, неполноты или 
неопределённости исходной 
информации, а также при не-
согласованности уровней зна-
чений всех компонент уровня 
эффективности корпоратив-
ного управления.
Простое ядро уровня эф-
фективности корпоративного 
управления оценивается в виде 
лингвистической переменной:
    к э фˆ ,= + +I I I I  (3)
где кI  –  уровень компетент-
ности предприятия;
  эI  –  уровень экономичес-
кой эффективности 
предприятия;
  фI  –  уровень источни-
ков финансирования 
предприятия.
В результате, оценка про-
стого ядра уровня эффектив-
ности корпоративного уп-
равления выражается через 
компетенцию, экономичес-
кую эффективность и оценку 
источников финансирования 
предприятия.
С помощью продуктивных 
правил расчетное значение 
Ii компоненты простого ядра 
уровня качества корпоратив-
ного менеджмента под номе-
ром i, где i ∈ {к, э, ф}, выра-
жаются как лингвистическая 
переменная ıI :
IF Ii = 0, THEN ıI  = "Низкий" 
CF 100;
IF Ii > 0 ∧ Ii < ki, THEN ıI  = 
{"Низкий" CF μ1 (Ii), "Средний" 
CF μ2 (Ii)};
IF Ii ≥ 0 ∧ Ii < li, THEN ıI  = 
{"Средний" CF μ2 (Ii), "Высо-
кий" CF μ3 (Ii)};
IF Ii  ≥ li, THEN ıI  = "Высокий" 
CF 100;
Функции принадлежности 
описываются формулами:
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Вершины ki, li, являются 
параметрами модели, а имен-
но границами интервалов для 
компоненты под индексом i. 
Благодаря теории нечетких 
множеств ликвидируется проб- 
лема несогласованности зна-
чений первичных показателей 
оценки уровня эффективности 
Рис. 4. Алгоритм принятия решения о покупке корпорации
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Рис. 5. Алгоритм оценки уровня качества корпоративного менеджмента 
корпоративного управления, 
а через операции над линг-
вистическими переменными 
происходит объединение ком-
понент ядра уровня корпора-
тивного менеджмента. При 
помощи продуктивных правил 
нечеткой логики числовые 
компоненты уровня эффек-
тивности корпоративного уп-
равления приводятся к нечет-
кому виду.
Данная оценка способс-
твует принятию решения вне-
шнего инвестора при вопросе 
покупки бизнеса, поможет 
оценить корректность стои-
мости этого бизнеса, пред-
ложенная собственником и 
обосновать ее снижение, если 
стоимость завышена. Алго-
ритм принятия решения пред-
ставлен на рис. 4.
Суть оценки уровня кор-
поративного менеджмента для 
целей внешнего инвестирова-
ния заключается в следующем. 
Собственник предприятия, 
желающий продать свой биз-
нес, предоставляет инвестору 
минимальный пакет докумен-
тов и озвучивает желаемую 
цену продажи. Инвестор про-
изводит расчет уровня качес-
тва менеджмента продавае-
мого предприятия и получает 
общую оценку. Если данная 
оценка высокая, то принима-
ется решение о покупке биз-
неса. Если же оценка не со-
ответствует высокому уровню 
управления, инвестор может 
оспорить заявленную стои-
мость собственника. 
Алгоритм оценки уровня 
качества корпоративного ме-
неджмента представлен на 
рис. 5. 
Так как оценка уровня ка-
чества корпоративного ме-
неджмента характеризует 
предприятие сразу с трех сто-
рон. Внешний инвестор может 
обосновать снижения стоимос-
ти корпорации в зависимос-
ти от рассчитанных уровней 
компонент общей оценки. Во-
первых, со стороны квалифи-
кации персонала, работающего 
в данном предприятии и его 
компетенции. Если уровень 
компетентности низкий, ин-
вестор может снизить стои-
мость предприятия, объясняя 
это предстоящими затратами 
на подбор и замену текущей 
команды, а также на обуче-
ние персонала. Во-вторых, со 
стороны экономической эф-
фективности деятельности 
предприятия. Если уровень 
экономической эффективнос-
ти низкий, то инвестор может 
снизить заявленную стоимость 
предприятия, объясняя это за-
тратами на проведение внут-
реннего аудита предприятия, 
формирование и выявление 
экономических проблем, а 
также составление и внедре-
ния новой экономической по-
литики. В-третьих, со стороны 
уровня финансирования пред-
приятия. Если уровень финан-
сирования низкий, инвестор 
может попросить о снижении 
стоимости предприятия, объ-
ясняя это затратами на поиск 
новых источников финансиро-
вания, реструктуризации теку-
щего кредитного портфеля ор-
ганизации и т.д. В результате 
при положительном решении 
о покупке бизнеса, благодаря 
одной оценке уровня качества 
корпоративного менеджмента 
предприятия инвестор выяв-
ляет проблемные его зоны и 
направления возможных путей 
их решения.
Оценку уровня качества 
корпоративного менеджмента 
может применять не только 
внешний инвестор для приня-
тия решения о покупке корпо-
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рации. Эту оценку может про-
изводить и сам собственник 
бизнеса в качестве экспресс 
анализа своего бизнеса. Собс-
твенник получает оценку ра-
боты корпорации также с трех 
позиций, что позволяет ему 
сделать выбор направление 
поиска проблемных зон своего 
бизнеса. 
Низкий уровень компе-
тентности предприятия пока-
зывает, что необходимо об-
ратить внимание на текущий 
персонал предприятия. Для 
принятия решения о замене 
управляющего состава или ра-
бочего персонала предприятия 
необходимо провести аттеста-
цию работников, произвести 
мероприятия по повышению 
квалификации и их обучению. 
Также уровень компетенции 
предприятия показывает не-
обходимость пересмотра по-
литики управления ресурсами 
и выпускаемой продукции / 
услуг. 
Низкий уровень эконо-
мической эффективности 
предприятия показывает не-
обходимость изменения эко-
номической политики пред-
приятия. Для этого необходим 
более глубокий анализ веде-
ния хозяйственно-производс-
твенной деятельности, анализ 
структуры баланса, ценообра-
зования и т.д.
Низкий уровень источни-
ков финансирования показы-
вает необходимость реструкту-
ризации кредитного портфеля 
предприятия, поиска новых 
источников финансирования 
и увеличения собственного ка-
питала предприятия.
Если же рассматривать 
эмиссию акций, то для потен-
циальных миноритарных ак-
ционеров данная оценка уров-
ня качества корпоративного 
менеджмента помогает при-
нять решение о целесообраз-
ности вложения своих средств 
в рассматриваемую корпора-
цию, а также формирование 
предложений по улучшению 
деятельности корпорации на 
собрании акционеров. 
3. Компоненты модели оценки 
уровня эффективности 
корпоративного управления 
предприятия
3.1 Уровень компетенции 
предприятия
Уровень компетенции пред-
приятия состоит из 3х состав-
ляющих:
  I = {К1; К2; К3}, (7)
где К1 = Профлпр – професси-
онализм лиц, принимающих 
решения;
К2 = Профобщ – общий про-
фессионализм персонала пред-
приятия;
К3 = ΔРЕ – прирост ресурсо-
емкости предприятия.
Принимающие значения {низ-
кий; средний; высокий}
Показатель уровня компе-
тенции в целом можно пред-
ставить в виде лингвистичес-
кой переменной по шкале 
значений:
 Iк = {Низкая CF1;
Средняя CF2;
 Высокая CF3}, (8)
где CF1, CF2, CF3 – факторы 
уверенности, определяющиеся 
как функции принадлежности.
Ключевые компетенции 
предоставляют предприятию 
потенциальный доступ к раз-
личным рынкам и позволяют 
лучше учитывать запросы пот-
ребителей. В результате это 
способствует формированию 
базовых долгосрочных конку-
рентных преимуществ перед к 
другими компаниями.
3.2 Модель оценки уровня 
экономической эффективности 
предприятия как критерий 
уровня эффективности 
корпоративного менеджмента
Оценка экономической эф-
фективности рассчитывается 
из 4х составляющих компо-
нент: 
 Iэ = {Э1; Э2; Э3; Э4}, (9)
Принимающие значения 
{низкий; средний; высокий}
где Э1 = Рпр – рентабельность 
продаж
Э2 = Z – устойчивость пред-
приятия
Э3 =Ко.л. – общий коэффици-
ент ликвидности
Э4 = 1/R – коэффициент веро-
ятности банкротства 
Показатель уровня эконо-
мической эффективности в це-
лом можно представить в виде 
лингвистической переменной 
по шкале значений:
Iэ = {Низкая CF1;
Средняя CF2;
 Высокая CF3}, (10)
где CF1, CF2, CF3 – факторы 
уверенности, определяющиеся 
как функции принадлежности.
Эффективность управления 
предприятием определяет спо-
собность менеджеров генери-
ровать эффективные управлен-
ческие решения и добиваться 
достижения поставленных 
целей, отражающаяся через 
экономические и финансовые 
показатели работы предпри-
ятия. В условиях рыночных 
отношений не может быть 
унифицированной системы 
показателей, поэтому каждый 
руководитель, собственник 
или акционер самостоятельно 
определяет систему показате-
лей для своего предприятия, 
исходя из профессионализма 
специалистов и менеджеров и 
других факторов.
3.3. Модель оценки уровня 
финансирования предприятия
Компонента финансирова-
ния состоит из 4х составляю-
щих:
 Iф = {Ф1, Ф2, Ф3, Ф4}, (11)
где 
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ная емкость предприятия
Ф3 =Кф – коэффициент фи-
нансирования
Ф4 = Кп.з. – коэффициент пок-
рытия запасов
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Показатель уровня эконо-
мической эффективности в це-
лом можно представить в виде 
лингвистической переменной 
по шкале значений:
Iф = {Низкая CF1;
Средняя CF2;
 Высокая CF3}, (12)
где CF1, CF2, CF3 – факторы 
уверенности, определяющиеся 
как функции принадлежности
Заключение
Реализация модели оценки 
эффективности корпоратив-
ного управления основывается 
на принципах создания пра-
вил, основанных на знаниях, 
что обеспечивает адаптивность 
к изменениям сферы деятель-
ности предприятий, позволяет 
обрабатывать и использовать 
знания экспертов для приня-
тия решения о покупке бизне-
са. В данной модели предложе-
но объединить систему анализа 
финансового состояния и 
хозяйственной деятельности 
предприятия с принципом ис-
пользования экспертных зна-
ний, характерным для теории 
искусственного интеллекта.
Архитектура модели вклю-
чает базу знаний и их обработ-
ку. База знаний включает базу 
расчетных формул, включая 
формулы определения зна-
чений критериев и определе-
ния оценок показателей. Для 
расчета модели используется 
информация получаемая ин-
вестором от собственника, а 
именно бухгалтерскую отчет-
ность ретро периода, которая 
подвергается обработке для 
формирования рекомендаций 
по принятию решений. Расчет-
ная часть модели разбивается 
на 4 блока: блок конкурентос-
пособности, блок уровня эко-
номической эффективности, 
блок источников финансиро-
вания и блок формирования 
общей оценки качества кор-
поративного управления. Каж-
дый блок содержит функции, 
для расчета которых требуется 
введения расчетных данных со 
стороны инвестора.
На рис. 6 обозначены гра-
ницы системы, показано рас-
пределение функций по бло-
кам. Инвестор вносит данные 
бухгалтерской отчетности в 
первоначальную форму и сис-
тема начинает расчет показа-
телей каждого блока. Далее 
функция «Анализ соответствия 
критериям» предоставляет ха-
рактеристику каждого пара-
метра и на основе этих харак-
теристик дается оценка уровня 
каждой компоненты. На осно-
ве оценок уровней компонент 
функция «Подбор соответс-
твующего уровня эффектив-
ности управления» производит 
подбор общей оценки уровня 
эффективности корпоратив-
ного управления корпорации. 
Результатом работы функции 
является вывод оценки уровня 
эффективности корпоративно-
го управления и вывод проме-
жуточных оценок отдельных 
компонент. Формирование 
оценки уровней компонент и 
общего уровня эффективности 
управления производится без 
участия Инвестора на основе 
введенных данных бухгалтерс-
кой отчетности
Экспериментальная провер-
ка работоспособности модели 
оценки уровня эффективнос-
ти корпоративного управления 
доказала адекватность решае-
мой задачей правил и методов, 
заложенных в основу разрабо-
танной модели, и возможность 
применения разработанного в 
рамках настоящего исследова-
ния инструментария для не-
фтяных компаний реального 
сектора экономики. 
Разработанная модель 
принятия решений потенци-
ального инвестора об инвес-
тировании в предприятие, 
Рис. 6 Архитектура модели СППР оценки уровня эффективности управления корпорации
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основанная на расчете оцен-
ки уровня эффективности его 
корпоративного управления, 
показывает потенциальному 
инвестору уровень экономи-
ческого и финансового управ-
ления предприятием, качест-
во управляющего и рабочего 
персонала предприятия, спо-
собствует принятию решения 
о целесообразности вложения 
средств в корпорации. Оцен-
ки уровня компетенции пред-
приятия, который является 
одной из компонент уровня 
эффективности корпоратив-
ного управления предприятия, 
показывает качественный со-
став персонала предприятия, а 
также лиц, принимающих ре-
шения. Оценки уровня эффек-
тивности деятельности пред-
приятия дает характеристику 
общего уровень управления 
предприятием на основе дан-
ных бухгалтерской отчетности, 
что позволяет сделать вывод о 
качестве ведения хозяйствен-
ной деятельности предприятия. 
Модель оценки уровня финан-
сирования предприятия харак-
теризует финансовую политику 
предприятия, который влияет 
на общий уровень его менедж-
мента и показывает, насколько 
за кредитовано предприятие и 
способно ли оно обеспечить 
свою деятельность за счет сво-
их собственных средств.
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